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BAB III  
OBJEK DAN METODE PENELITIAN 
3.1 Objek Penelitian  
Objek penelitian merupakan sasaran untuk mendapatkan jawaban atau solusi 
dari permasalahan yang terjadi. Dalam penelitian ini digunakan dua variabel yaitu 
variabel bebas (Independent variable) adalah pengaruh kinerja keuangan yang 
meliputi coverage ratio, leverage, liquidity ratio dan profitability ratio, dan cash 
flow to debt ratio dan variabel terikat (Dependent Variable) yaitu peringkat obligasi 
syariah. Menurut Hermawan (2009, hlm. 54) Variabel bebas (independent atau 
predictor variabel) merupakan variabel yang mempengaruhi variabel terikat secara 
positif maupun negatif. Variabel terikat (dependent atau criterion variabel) 
merupakan variabel yang dipengaruhi oleh variabel bebas. Objek yang diteliti 
adalah laporan keuangan perusahaan penerbit obligasi syariah yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia (BEI) serta peringkat obligasi syariah dari PT Pefindo pada 
tahun 2006-2014. 
Penelitian ini dilakukan pada kurun waktu sembilan tahun, maka penelitian ini 
menggunakan teknik pengumpulan data time series. Menurut Sreejesh et al 
(2014:96) time series yaitu data dari suatu fenomena yang digunakan untuk uji coba 
yang dilakukan selama periode yang lebih lama. Berdasarkan objek penelitian di 
atas, maka penelitian ini mengenai pengaruh kinerja keuangan terhadap peringkat 
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3.2 Metode Penelitian 
3.2.1 Jenis Penelitian dan Metode Penelitian 
Jenis penelitian ini adalah desktiptif dan verifikatif. Menurut Sugiyono (2012, 
hlm. 29) “metode deskriptif adalah metode yang berfungsi untuk mendeskripsikan 
atau memberi gambaran terhadap objek yang diteliti melalui data atau sampel yang 
telah terkumpul sebagaimana adanya, tanpa melakukan analisis dan membuat 
kesimpulan yang berlaku untuk umum”. Penelitian ini menggunakan deskriptif 
sesuai dengan tujuan penelitian yang dilakukan yakni untuk mengetahui gambaran 
mengenai pengaruh kinerja keuangan terhadap peringkat obligasi syariah pada 
perusahaan yang terdaftar di BEI tahun 2006-2014.  
Sementara metode verifikatif menurut Sugiyono (2012, hlm. 6) “metode 
verifikatif merupakan suatu penelitian melalui pembuktian untuk menguji hipotesis 
hasil penelitian deskriptif dengan sutau perhitungan statistika sehingga didapat hasil 
pembuktian yang menunjukkan hipotesis ditolak atau diterima”. Dalam penelitian 
ini jenis penelitian verifikatif yaitu pengaruh kinerja keuangan terhadap peringkat 
obligasi syariah pada perusahaan yang terdaftar di BEI tahun 2006-2014. 
 
3.2.2 Operasionalisasi Variabel 
Penelitian ini terdapat dua variabel yang akan diteliti dan bersifat saling 
mempengaruhi diantaranya yaitu variabel bebas dan variabel terkait: Variabel bebas 
dan variabel terikat menurut Sreejesh dkk. (2014, hlm. 84) “Variabel independen 
(Independent Variable) adalah variabel yang mampu mengerahkan beberapa 
kontrol untuk mempelajari dampaknya terhadap variabel dependen dan variabel 
dependen (Dependent Variable) adalah variabel yang dapat berubah karena 
manipulasi variabel bebas”. 
Adapun penjelasan mengenai variabel bebas dan variabel terkait yang 
diteliti adalah sebagai berikut: 
1. Variabel (X) dalam penelitian ini adalah coverage ratio sebagai variabel X1, 
leverage sebagai variabel X2, liquidity ratio sebagai variabel X3, 
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profitability ratio sebagai variabel X4, dan cash flow to debt ratio sebagai 
variabel X5. 
2. Variabel (Y) dalam penelitian ini adalah peringkat obligasi syariah  
Berdasarkan uraian data untuk memahami penggunaan konsep kedua 
variabel tersebut, maka operasionalisasi variabel dapat dilihat sebagai 
berikut: 
TABEL 3.1  
OPERASIONALISASI VARIABEL 
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Sumber : Data diolah 
3.2.3 Jenis dan Sumber Data 
Penelitian memerlukan sumber data yang akurat dan diperlukan dalam 
kegiatan penelitian. Dalam penelitian ini, peneliti menggunakan data sekunder. 
Data sekunder dikumpulkan oleh lembaga pengumpul yang dipublikasikan kepada 
masyarakat pengguna data. Menurut Hermawan (2009, hlm. 168) bahwa data 
sekunder merupakan struktur data historis mengenai variabel-variabel yang telah 
dikumpulkan dan dihimpun sebelumnya oleh pihak lain Berikut penulis 
mengumpulkan dan menyajikan data dalam penelitian ini. 
 
TABEL 3.2  
JENIS DAN SUMBER DATA 
No Data Jenis Data Sumber Data 
1 Perusahaan Penerbit 
obligasi syariah di 
BEI 
         Sekunder  www.idx.co.id 
2 Peringkat obligasi 
syariah korporasi 
         Sekunder  www.pefindo.com 
 
3 Laporan keuangan 
perusahaan penerbit 
obligasi syariah 
         Sekunder  www.idx.co.id 
Laporan keuangan 
perusahaan 
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3.2.4 Populasi dan Sampel 
3.2.4.1 Populasi 
Menurut Hermawan (2009, hlm. 145) bahwa populasi berkaitan dengan 
seluruh kelompok orang, peristiwa, atau benda yang menjadi pusat perhatian 
peneliti untuk diteliti. Berdasarkan penjelasan di atas maka yang menjadi populasi 
dalam penelitian ini adalah perusahaan penerbit obligasi syariah yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia yang berjumlah 14 perusahaan dan laporan keuangan 
perusahaan penerbit obligasi syariah yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia serta 
peringkat obligasi syariah oleh PT Pefindo pada tahun awal sampai tahun 2014. 
 
3.2.4.2 Sampel 
Menurut Hermawan (2009, hlm. 147) sampel merupakan suatu bagian 
(subset) dari populasi yang mencakup sejumlah anggota yang dipilih dari populasi. 
Teknik pengambilan sampel dalam penilitian ini dengan menggunakan purposive 
sampling. Sampel dipilih dari perusahaan penerbit obligasi syariah yang 
diperdagangkan di BEI dan diperingkat oleh.PT Pefindo. Sampel yang diteliti 
berjumlah 5 perusahaan dengan laporan keuangan dan peringkat obligasi syariah 
dari tahun 2006-2014. Kriteria yang ditetapkan bagi perusahaan yang menjadi 
sampel ialah sebagai berikut: 1) Obligasi syariah yang terdaftar di BEI tahun 2014 
2) Obligasi syariah yang di peringkat oleh PT Pefindo tahun 2006-2014 dan 3) 
Obligasi yang memiliki peringkat investment grade. 
Dari kriteria tersebut, diperoleh 5 perusahaan obligasi syariah dari 14 penerbit 
obligasi syariah yang mempunyai data peringkat selama kurun waktu tahun 2006 –
tahun 2014. Berikut ini sampel penelitian yang terdiri dari 1) PT Perusahaan Listrik 
Negara, 2) PT Indosat 3) PT Adhi Karya 4) PT Mayora Indah 5) PT Summarecon 
Agung. 
 
3.2.5 Teknik Pengumpulan Data 
Data yang dikumpulkan dalam penelitian ini menggunakan telaah 
dokumentasi. Menurut Wirartha (2006, hlm. 245) telaah dokumen sering juga 
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disebut metode dokumentasi. Menurutnya Metode ini sebut saja dengan istilah 
“pencatatan” data tertulis (mengutip) atau untuk “pencarian dokumen” sebut saja 
“mengumpulkan dokumen.  
Data penelitian yang diambil adalah data sekunder, menurut Wirartha (2006, 
hlm. 245) data sekunder diperoleh dari sumber tidak langsung yang biasanya berupa 
data dokumentasi dan arsip-arsip resmi. Data penelitian ini melakukan 
pengumpulan data mengenai perkembangan obligasi syariah serta laporan 
keuangan perusahaan penerbit obligasi syariah dari situs www.idx.co.id/ dan web 
perusahaan terkait, selain itu peneliti mengambil data peringkat obligasi syariah 
dari PT Pefindo dalam situs www.pefindo.com untuk diolah dengan 
mengklasifikasikan perusahaan penerbit obligasi syariah yang masih beredar di 
pasar modal syariah.  
 
3.2.6 Teknik Analisis Data  
Teknik data yang digunakan dalam penelitian ini adalah teknik analisis 
Statistik deskriptif dan Statistik Inferensial.  
3.2.6.1 Deskriptif 
Menurut Hermawan (2009, hlm. 214) statistik deskriptif merupakan suatu 
cabang statistik yang menyajikan data (ukuran-ukuran, rangkuman) dari data dalam 
sampel. Data yang diperoleh kemudian diolah menggunakan Microsoft Office Excel 
dan teknik pengujian dengan menggunakan perangkat SPSS 20.0. setelah diolah 
kemudian dianalisis dan pengujian hipotesis. Penganalisaan dilakukan pada laporan 
keuangan tahun 2006-2014. Dan peringkat obligasi syariah dilihat dari PT Pefindo 
tahun 2006-2014. Kinerja keuangan ini menggunakan coverage ratio, leverage, 
liquidity ratio, profitability ratio. dan cash flow to debt ratio. Adapun cara untuk 
menghitung indikator dari setiap variabel yang digunakan dalam penelitian ini 
adalah sebagai berikut:  
 
1. Coverage ratio  
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Dalam penelitian ini menggunakan coverage ratio berdasarkan Bodie dkk. 
(2014, hlm. 470) “coverage ratio adalah rasio laba perusahaan sebagai biaya 
tetap”. Semakin besar rasio ini menunjukan kemampuan perusahaan untuk 
membayar bunga juga semakin tinggi, dengan demikian peluang untuk 
mendapatkan pinjaman baru pun semakin besar. Rumus untuk mengukur 
coverage ratio adalah sebagai berikut : 




      (Bodie dkk., 2014, hlm. 654) 
2. Leverage 
Untuk debt to equity ratio menurut Bodie dkk. (2014, hlm. 470) rasio tersebut 
menunjukkan kelebihan hutang, yang mana menandakan kemungkinan 
perusahaan akan mampu menghasilkan cukup uang untuk memenuhi 
kewajiban pada obligasi. Rumus mengukur debt to equity ratio adalah sebagai 
berikut : 
Debt to equity ratio=
𝐸𝑘𝑠𝑡𝑒𝑟𝑛𝑎𝑙 𝑒𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦
 𝐼𝑛𝑡𝑒𝑟𝑛𝑎𝑙 𝐸𝑞𝑢𝑖𝑡𝑦 
 
    (Paramasivan & Subramanian, 2009, hlm. 22) 
3. Liquidity ratio 
Analisis deskripsi terhadap liquidity ratio dengan menghitung current  ratio, 
Rasio ini mengukur kemampuan perusahaan untuk membayar tagihan yang 
datang. Brigham & Houston (2014, hlm. 99) mendefinisikan bahwa rasio ini 
memberikan gambaran tentang kemampaun perusahaan untuk membayar 
utang jatuh tempo dalam waktu satu tahun. Dalam penelitian ini 
menggunakan current ratio, menurut Sudana (2011, hlm. 21) bahwa current 
ratio mengukur utang lancar mengenai kemampuan perusahaan dalam 
memenuhi kewajiban jangka pendek perusahaan. Rumus untuk mengukur 
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      (Sudana, 2011, hlm. 21) 
 
4. Profitability ratio 
Analisis deskripsi terhadap profitability ratio perusahaan dengan tingkat 
pengembalian aktiva yang lebih tinggi atau ekuitas harus lebih mampu 
mengumpulkan uang di pasar karena menawarkan prospek untuk hasil yang 
lebih baik pada investasi perusahaan (Bodie dkk., 2014:470). Dalam 
penelitian ini menggunakan return on asset, menurut Sudana (2011:23) 
bahwa return on asset yang menunjukan kemampuan perusahaan dengan 
menggunakan seluruh aktiva yang dimiliki untuk menghasilkan laba. 





(Brigham dan Houston, 2014, hlm. 110) 
  
5. Cash flow to debt ratio 
Untuk Cash flow to debt ratio berdasarkan Bodie dkk. (2014, hlm. 470) 
bahwa rasio ini untuk mengetahui total arus kas hutang yang dimiliki 
perusahaan. Selain itu Sudana (2014, hlm. 21) menyatakan bahwa semakin 
besar penggunaan utang dalam membiayai investasi pada aktiva, yang 
berarti pula resiko keuangan perusahaan meningkat dan juga sebaliknya. 
Rumus untuk mengukur cash flow to debt ratio adalah sebagai berikut: 




(Sudana, 2014, hlm. 21) 
 
3.2.6.2 Inferensial 
Statistik inferensial merupakan metode analisis yang digunakan untuk 
mengetahui atau mengukur derajat hubungan atau perbedaan antara dua variabel. 
Ada dua pilihan penggunaan statistik inferensial, yaitu analisis statistik parametrik 
dan analisis statistik nonparametrik (Silalahi, 2012, hlm. 337). Penelitian ini 
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menggunakan analisis statistik nonparametrik karena diperoleh data pengukuran 
variabel dependen berbentuk ordinal (urutan). 
Uji statitik yang cocok dengan penelitian ini adalah regresi logistik. 
Menurut Sreejesh dkk. (2014, hlm. 245) “regresi logistik sebagai bentuk khusus 
regresi. Dalam persamaan regresi, peneliti menjelaskan hubungan antara satu 
metrik dependen dengan satu atau lebih variabel metrik independen”. Dalam regresi 
logistik dapat memprediksi variabel dependen satu kategori (non metrik) atau lebih 
kategori (non metrik) dengan non kategorikal (metrik) variabel independen. Ada 
beberapa analisis regresi logistik, namun untuk peneletian ini menggunakan 
Ordinal logistic regression karena variabel dependennya berupa data peringkat, 
maka analisis logistik yang harus digunakan adalah Ordinal logistic regression atau 
sering disebut PLUM (Ghazali, 2013, hlm. 357) dan asumsi dasar regresi ordinal 
menurut Harrell (2015, hlm. 312) “A basic assumption of all commonly used 
ordinal regression models is that the response variable behaves in an ordinal 
fashion with respect to each predictor”, bahwa model regresi ordinal yang umum 
digunakan adalah variabel respon menunjukkan reaksi dengan cara ordinal 
mengenai masing-masing prediktor.  
 
3.2.6.3 Rancangan Pengujian Hipotesis 
Untuk menguji bagaimana pengaruh variabel independen yaitu kinerja 
keuangan (X) terhadap variabel dependen (Y) yaitu peringkat obligasi syariah 
adalah sebagai berikut: 
 
3.2.6.3.1 Ordinal Logistic Regression 
Ordinal logistic regression menggunakan kategori peringkat (ordinal) pada 
variabel dependennya. (Ghazali, 2013, hlm. 357).  Variabel dependen pada 
penelitian ini adalah peringkat obligasi syariah dengan menggunakan skala ordinal 
sebagai berikut: AAA = 4 , AA = 3, A = 2 , BBB = 1, dimana AAA mempunyai 
peringkat lebih tinggi dibandingkan AA, A dan BBB.  
11 
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Secara Persamaan matematik Ordered Logit Regression dapat ditulis 
sebagai berikut: 
Logit P1 = Log   P1      = α1 + β’X………………………………………….. (1) 
      1 – P1 
Atau dapat dituliskan,  
Log   P(BBB)    = α1+ β1X1 + β2X2 + β3X3 + β4X4 +  β5X5 + e 
      1 – P(BBB) 
 
Logit (P1 + P2) =  Log   P1+ P2          = α1 + β’X…………….……………. (2) 
                    1 – P1 – P2 
Atau dapat dituliskan, 
Log   P(BBB) + P(A)    = α1+ β1X1 + β2X2 + β3X3 + β4X4 +  β5X5 + e 
1 - P(BBB) - P(A)  
 
Log   P1+P2+P3           = α1+ + β’X…………….……………………… …. (3) 
        1 – P1 – P2 - P3 
Atau dapat dituliskan,  
Log   P(BBB) + P(A) + P(AA)  = α1+ β1X1 + β2X2 + β3X3 + β4X4 +  β5X5 + e 




Y  = Prediksi peringkat sukuk  
P (BBB) = Probabilitas peringkat BBB dibanding peringkat AAA 
P (A)  = Probabilitas peringkat A dibanding peringkat AAA 
P (AA) = Probabilitas peringkat AA dibanding peringkat AAA 
α1  = Constant term  
β  = Koefisien masing-masing pada prediksi X  
X1  = Coverage ratio 
X2  = Leverage 
12 
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X3  = Liquidity Ratio 
X4  = Profitability Ratio 
X5  = Cash flow to debt ratio  
e  = error 
(Ghazali, 2013, hlm. 357) 
 
3.2.6.3.2 Uji Signifikansi 
Dalam melakukan analisis Ordinal logistic regression, dilakukan pengujian 
dengan Model Fitting Information, Uji Goodness of Fit, Uji Parallel Lines 
(Ghozali, 2013, hlm. 361-363) sebagai berikut: 
 
1. Model Fitting Information 
Model Fitting Information digunakan untuk menerangkan apakah dengan 
memasukan variabel independen dalam model hasilnya akan lebih baik 
dibandingkan dengan hanya memasukakan intercept saja. Model Fitting 
Information akan memunculkan -2 log likehood hanya dengan intercept saja dan 
-2 log likehood final yang memasukan variabel independen dan akan muncul 
hasil Chi-square serta signifikansinnya (Ghazali., 2013, hlm. 353). 
Hipotesis untuk menilai model fit adalah: 
H0 : Model Fit hanya dengan intercept saja 
Ha : Model Fit dengan memasukkan peubah bebas atau variabel indepeden 
Adapun kriteria pengujian hipotesis Model Fitting Information adalah sebagai 
berikut: 
Jika probabilitas > 0,05 maka H0 diterima 
Jika probabilitas ≤ 0,05 maka H0 ditolak 
 
2. Uji Goodness of Fit (Uji Kesesuaian Model) 
Uji Goodness of Fit memberikan informasi apakah model fit dengan data. Dalam 
uji Goodness of Fit ini mengharapkan nilai Chi-square kecil, sehingga 
13 
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dihasilkan probabilitas yang tidak signifikan (p>0,05). Model yang baik adalah 
model yang tidak dapat menolak hipotesis nol yaitu model sesuai atau cocok 
dengan data empiris (Ghazali, 2013, hlm. 354).  
Hipotesis untuk menilai model fit adalah: 
H0 : Model yang dihipotesiskan fit dengan data 
Ha : Model yang dihipotesiskan tidak fit dengan data 
Adapun kriteria pengujian hipotesis uji goodnesss of fit adalah sebagai berikut: 
Jika nilai goodness of fit > 0,05 maka H0 diterima 
Jika nilai goodness of fit ≤ 0,05 maka H0 ditolak 
 
3. Uji Parallel Lines 
Uji Parallel Lines adalah pengujian untuk menilai apakah asumsi bahwa semua 
kategori memiliki parameter yang sama atau tidak. Nilai yang diinginkan 
dalam uji Parallel Lines ini adalah tidak signifikan yaitu p > 0,05. 
Ketidakcocokan sebuah model dapat disebabkan karena salah dalam memilih 
link function atau kesalahan dalam membuat peringkat kategori, untuk itu dapat 
dilakukan permodelan kembali dengan memilih link function yang lain 
(Ghazali, 2013, hlm. 363). Link function selain logit adalah complementary 
log-log, cauchit, probit, dan  negative log-log. Link function tersebut dapat 
digunakan sesuai dengan kecocokan data. 
Hipotesis untuk menilai Uji Parallel Lines adalah: 
H0 : Koefisien regresi sebanding untuk semua variabel output. 
Ha : Koefisien regresi berbeda untuk semua variabel output. 
Adapun kriteria pengujian hipotesis uji Parallel Lines adalah sebagai berikut: 
Jika probabilitas > 0,05 maka H0 diterima 
Jika probabilitas ≤ 0,05 maka H0 ditolak 
 
4. Uji Koefisien Regresi (Uji Wald) 
Hipotesis merupakan pernyataan mengenai hubungan antar variabel yang 
mengandung implikasi jelas untuk menguji pernyataan mengenai hubungan 
14 
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antar variabel tersebut (Hermawan, 2009). Hipotesis yang telah dirumuskan 
adalah sebagai berikut : 
Hipotesis Statistika 1 
H0   : β > 0 = Coverage ratio tidak berpengaruh terhadap peringkat 
obligasi syariah 
H1   : β ≤ 0 = Coverage ratio berpengaruh terhadap peringkat obligasi 
syariah 
Hipotesis Statistika 2 
H0   : β > 0 = Leverage tidak berpengaruh terhadap peringkat obligasi 
syariah 
H1   : β ≤ 0 = Leverage berpengaruh terhadap peringkat obligasi syariah 
Hipotesis Statistika 3 
H0   : β > 0  = Liquidity ratio tidak berpengaruh terhadap peringkat 
obligasi syariah 
H1   : β ≤ 0 = Liquidity ratio berpengaruh terhadap peringkat obligasi 
syariah 
Hipotesis Statistika 4 
H0   : β > 0 = Profitability ratio tidak berpengaruh terhadap peringkat 
obligasi syariah 
H1   : β ≤ 0 = Profitability ratio berpengaruh terhadap peringkat obligasi 
syariah 
Hipotesis Statistika 5 
H0  : β > 0  = Cash flow to debt ratio tidak berpengaruh terhadap 
peringkat obligasi syariah 
H1  : β ≤ 0  = Cash flow to debt ratio berpengaruh terhadap peringkat 
obligasi syariah 
 
Uji t (uji wald) untuk regresi logistik menurut Ghozali (2013:98) “pada 
dasarnya menunjukkan seberapa jauh pengaruh satu variabel penjelas atau 
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variabel independen secara individual dalam menerangkan variasi variabel 
dependen”.  
 
Kriteria pengambilan keputusan adalah sebagai berikut : 
Jika tingkat signifikansi > 0,05 maka H0 diterima dan menolak Ha. 
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